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Thjs second document (about 200 pages) gives a comprehensive supporting analysis
of macroeconom.ic  and structuraL issues.- It  is submitted to the other institutions
for information.
DetaiLed economic forecasts for 1281,, broken down by Member State, are given'in
most cFapftrs, thus covering:
-  demand components and output (Chapter 1, TabLe 1.3)
-  prices and incomes (Chapter 2, Tables 2.1, 2-5, 2.6)
-  baLance of payments (Chapter 3, TabLe 3.1)
-  budgetary aggregates (Chapter 4, Tab[es 4-1. - 4.6)
-  monetary aggregates (Chapter 5, TabLe^5.1).
-  empLoyment ind-unempLoymbnt (Chapter 8, TabLes 8.5, 8.6)
-  the overatL world and European economic outLook (Chapter 9, Tables 10'1 -  10'4)'
[ew anlLytiggL materiaL is contained in severaL chapters, for exampLe:
-  the impact of the second ojL shock (Chapter 1)
-  measurement of Community business cycLes (Chapter 1, TabLe 1.1)
-  evidence of the underLying rate of growth (Chapter 1, TabLe 1.5, Graph 1-2)
-  grohlth of officiaL reserves (Chapter 3, TabLe 3.4)
-  measurement of budget poLicy impact (Chapter 4, TabLes 4.3t 4.4)
-  exchange rate variabiLity (chapter 6, fabLe 6'1)
-  structuraL trends in investment  (Chapter 7, TabLe 7'3)
-  devetopment of the Greek economy (chapter 9)'
?j,rt i cglal-subjects of poLi Ql--anaLvsi s-*:
-  !,,age indexation (Chapter 2)
-  the significance of Large budget deficits in condjtions of high inftation (chap-4
-  experience in the convergence of monetary poLicy (chapter  5)
-  issues facing the European  Monetary System, and the prospective European
The summary and concLusions of each chapter are as foLLows:
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1. The community economy ulrCer the impacl-of the r,j I shocks
Since 1973, economic poticy has had to manage the super-inposition of major
external shocks - in the oil  price rises of 1973 and 1979180 - on top of the
traditionaI business cycte f Luctuations. The second oi t shock IargeLy prerc;ilp-
itated a turning point in the Community economy during the earty months oli 1'-'1.
after two-and-a-hatf years of steady upswing. |,lhiLe the increase in oiI  priic
in the two epjsodes has in rea[ terms (constant dolLans) been of simitar order
of magnitude,  severiaI other conditions have been quite different.  Capacit),
utiLisation  was higher in 1973 than in 1979. Price increases for non-oiL corn-
modities have been less than haLf as great in the second episode. Exchange-rate
appreciation of Eqropean currencies against the do[[ar has aLso diminishe'cl the
oit price jmpact on thjs second occasion, although this has aIso come witl"r a
weakening in demand',for  Community production in home and exterhaI markets. A
more stable internaL and externat monetary poLjcy has come with a more modlerate
uage reaction to the second ojL shock. Overal1, a lesser weakening in outpul:
trends is expected in 1980 and 1981 compared to 1974 and 1975, reflecting  a
steadien pattern of investment and consumption.behaviour  and smaLLer swings 'in
sectoraL financiat baLances. GDP growth in the Community as a rhote is expected
to remain positive in 1980 and 1981 (+1r3% and +9167). However, there is eviclence
to suggest that the undertying rate of growth of production potentiaI has dectiner
substartia[ty from about 4 1/2% rJp to 1973 to perhaps about ? 1/2% since then.
?. Stabitisation  and convergence
Thc rubstantlrt rcccleration of consumer prices in 1980, and the reneyed
dlvergence of perfornance between Member States, have ai first  sight been
about as serious as after the first  oit shock in 1973. Howevef, there are
some raltlgatlng factors. The recent consumer price rises reftected in part
detlberate acts of poticy to tiberaLise price and rent controt, pass oi[ 
|
prlce rises rapidty through to consumers,  and change tax structures; in atI
cases aiming at irnproved resource a[location and faster structuraL adjust-
nent. Moreover, rage incomes have, unIike in 1974-75, more readity been
absorbing the oit price rises, rather than avoid them through more infLa-
tionary wage bargaining, Performance under the main measures of domestic inftation (GDP deftator, tabour costs) has deteriorated in 1980 [ess than for consumer pnices, and shouLd in 1981 show renewed improvement. However,
acute probtems of inadequate profitabiIity in the enterpr.ise sector, in
conjunction rith high inftatiod, remain outstanding in some cbuntries,
notabty in the united K.ingdom drnd ltaLy.
3. Externat perfgrmance.: batance of payments
In common with almost aIt other industriatized countries the Community has suffered a very sharp deterioration in its  current baLance  o,f payments as a resutt of the two and a hatf-fold increase in the price of oiI between 1978 and 1980. so faro however, it  has been markedty Less success.ful than its two main competitorso the Uniied States and Japan, in diverting rr:at resources into the extennaI sector to offset the adverse movement in its terms of trade. The communityts cost and price competitiveness  has been somewhat eroded during 1979498A and there are some signs of a [oss of'dynamism in .its
export performancel its share of wor[d expont markets has ceased to grow and it  appears to be becoming increas'ing[y vutnerab[e to competition from the newty industriatized  countries. ALthough member countries have exoeriencect r difficuttv so far in financins their clrrent deficits through.;;;;;i-;;;;;r.l- and the vatue of their officiaI reserves has been greatLy iicreased as a resu[t of the steep rise in the price of goLd, progress towards reaL adjustm,ent, particuLarLy in the case of some of the smatLer'countries, ctearty neeai to ibe
a c ce t erat ed.-3-
4. Budgetary poLicv ahd sectorat financiaI baLances
After stimutative measures in 19?8, budgetary poticy, which in 1979 gl.obaLty
exerted a smatt contractionary iripact, is in 1980 and 1981 expected to pro-
vide a certain support to activity, due essentiaLty to the operation of
automatic fiscat stabiIizers under recessionary conditions. Despite the
fact that budget deficits in the Late seventies are generaLty t.arger than in the previous decade, the demand impact seems to be Lower not.l thah earIier,
1-'when certain adjustments are made for inftation. Thus government deficits i  have in part reftected interest payments to offset substantiaL [osses in the
reat vatue of domestic private sector hotdings of pubLic debt. In some
member countries these factors may go some way to exptaining the sharp rise
in nominat savings of househotds since the first  oiI crisis. The financial
deficit (as Z of GDP) of the entreprise sector after a decLine in 1978 rose in 1979. A further rise may have taken ptace in 1980 but the tevel of the deficit is Likety to remain betow the record vatues of 1973 and 1974.
5. llonetafy poticies
'  The monetary disorder of the 1970s aggravated inflation and the
probLems of grouth and emptoyment.  The appropriate lessons uere drayn yith
the introduction of monetary targets and, in particular, yith the
estabtishment  of the European ltlonetary System (EmS) at the beginning of
1979. Despite the difficutties resu[ting from the second oiL price shock,
the discipIine thus imposed is beginning to produce results. Changes in
centrat rates have remained Iimited. In 1980, for the first  time in ten
yea?s, monetary expansion in the Community is cLose to the trend of the
1960s. A greater convergence of monetary poIiciesrreinforced by the.trend
of interest rates, is  serving to resist inflationary pressures and diver-
gences in cost and price trends. This is a necessary, but not a sufficient,
condition for u[timatety achieving convergence of cost and price trends. The
time needed for monetary poLicy to produce resutts is often tong, and struc-
tqraI distortions, or indeed a recession, may devetop if  stabitisation remains
Fure[y monetary. This is aIready evident in some countries. If  the chance of
stabitisation and convergence  provided by present monetary poLicy is not to
be missed and if  improved prospects for groytfi and enpLoyment are to be
restored, this effort nust be supptemented by pubtic finance measures, by the
restructuring of supply and, in particutar, by a rapid adaptation of the
tnend of incornes to ney conditions.
6. The Europeah Monetary System
The European  ftlonetary System is intended to estabtish greater nonetary stabifitv in the community, and since its entry into ioi"i)  irr-rs ilarch 1gtg, it  has fuLfiLLed this funtiion. The exchange..t", of the participating  cun- rencies have been more stabte than before. centrat rate adjusiments have been minor, infrequentr.  and order[y. Success is however retativL. The system has xorked we[[ over the last eightcen months partLy as a resu[t of t"uor.ruf"- undertying  circumstances and partLy as a resutt'of the workings of its  own mechanisms. If  the system is to continue to contribute to ,o.J 
"on"tary 
stabi- Lity in an increasingtyunfavourabte  environment the existing rnechanisms must br strengthened anil nel'l ones devetopetJ, in additjon to the improvements, in
-economic Oelformance reguired."q-
7" I nysr !:rslil--ilgln9:-qJ-egu c-re:
The new situation as regards energy and the internationaI division oll
Labour caLLs for a rapid adaptation of the t:roductive apparatus. The brunt of th
adjustment fatIs on industry. Even thor"rEh the scaIe of unempLoyment  stiLt pres;ents
a major chaLlenge, the fai Iure to bring inf Iatiern unrJer controI arrd the externerl.
constraint impose strict  Iimitatigns on overaLI demand management poLicy. In this
context., a return to more sustained growth and a reduction in under-emptoyment  arr'9
conditionaI on measures ajmed at acfrieving hetter adjustment of the factors of
production. Restoring a satisfactory teve[ ,and.rate o.f ,,productive  investment isr
a key objective of this suppty poticy" Th"e g-r'owth in.productive capitaI formatiorr
in recent years has not been sufficient to permi.t at the same time the restructur-
ring that is ne,cessary fo[[owing the decIine of certain'activities,  the introduc-
tion of new production techniques and the commitment of aLI the investment qeeded
to cope with fhe energy constraints. In addition tcl an appropriate  macroeconomic
management poticy, sirecific incentive poLipies are essentiaL if  there is to be
a return to the high rates of investment on wh'ich any improvement in the employment
situation depends. This is particuLarty true in the energy field,  where the
objectivos which the Community has set itself,caIts fof an appropriate policy on
prices and on measures to stimuLate investrnent.
E. Emptoyment trefidg. and' pol.icies
The enrptoynent trend in the Comdtr.rnity has been marked - since the first  o'iI
crisis - by a fatt in agricr.rt.turaI empLoyment,  a redr.rction of employment'in
industry and a continued steady rise in employmerrt in the tertiary sector,;
this has been rapid enough for totaL employment in 1977,1978 and 1979 to
have increased at a[most the same rate as the tabour force. EmpLoyment w{lLt
not grou in 1980 and shoul.d faL[ in 1981. The increase in the tabour forr:e is
acceterating for demographic redsons, and there shoutd be a rise in unemplLoyment
in 1980 and 1981. This riLI be part'icularly rapid among yol,ng people who may
retl account for atmost 502 of the total.
,9. The Gregl<_glg--no-gH4-eqlrY  i
Greece has been associated uith the European Economic Conrmunity since
1962 and yi[[  become a member on 1 January"!981. Betueen these two
dates, considerabLe ecorronic progress has been achieved trhich has enatrted
great strides to be made in catching up Hith the average pnoductivity
and income LeveLs of the Nine. Neverthe[.ess aecession to the Community'
uiLI mean that, despite the transitional peniods Iaid dotrn, Greece witI
have to make great eff*r.ts to adjust her structures to the far strong€'r
internationaI  competitis:p she l*i l.L facc,, The su(:cess of these ef forts is
itseLf Iargety clependei"]!i #ri ihe sp*ec{ s;i th i'rhi cfi current corrective
pOLicies  marlAge t,0 s;ef j:l'ifi fiitt:i':i--irny fr'*i:  fEr:tn th,* Constraints  Of itS
present imbatances.-5-
10.
tthiLe th€ 1979rE0 qft prlct rhocl (mtrsured in doLtars) lr of thd sarne order of magnitudo lr  thrt of $fy?lt  th€ total external price shock of 1979/E0 is -
due to the tgucr prler Inca?astr for other commodities and offsgttlng  exchange
rate devetopneatl - nuch snetter than the one which hit thc commrjnity in 1g7h.
As a reSuLt malnty ol r tover C?gr.r of absorbtion by oP€C countries and stow growth of imports to nrntr d?vrtoping countries in baLancq of payments difffcutties
externat denran{ it,  on thc othrr hand, onl}, rising stowty in 1gg0/gl and the
deterioration of the ConrnunltytE  competive position may be fett  tn a [oss of
market shares. The dectine ln o$tputr, wh'ich started in thq second quarter of
1980' shoutd cqie tg an rnd ln eatl.y 1981 and be fol[owed by a Efadual upturn in activity ln re$ponse to a reneyed increase of private eonsumption and inven-
tory formation. The Connrunity should respond to the oiL price shock by inten-
sifying energy Pgticy, irlvtstrnent incentives and other measures aimed at increasinr
the growth potentiaI fithout retaxing the overalI restrictive stance of budgetary poticy. A cert€in increase in the budEet deficit in 19g1 ls unavoidabl.e due to
the. operation of automitic fiscal stabiIizers and shoutd not be offset by restric-
tive measures.I
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ce second document (pres de 200 pages) donne, en suppLdment, une anatyse compLAte des questions macro-6conomiques et structuretl.es. II  est transmis aux autres institutions pour information,
,  vent i l.6es par Etat membre, sont oonnees oans ta ptupart des chapitres et couvrent [es themes ci-apn6s:
composants  de La .demande et production (chapitre 1, TabLeau 1.3) prix et revenus (Chapitre Z, Tableaux 2.1, 2.5, 2.6>
baLance des paiements (Chapitre 3, TabLeau 3.11
agr6gats budg6taires (Chapitre 4, TabLeaux 4.1 - 4.6)
agr6gats mon6taines (Chapitre 5, TabLeau 5.1)
emptoi et ch6mage (Chapitre 8, Tableaux g.5, g.6)
perspectjves 6conomiques europ6ennes et mondiaLes (Chapi tre g, Tabteaux 10.1 -10.4)
exempte : De nouveaux d[6ments d'anatyse sont fournis dans ptusieurs chapitres, par
impact du second choc p6troLier (Chapitne 1)
mesure des cyctes conjonctureIs de Ia Communaute  (Chapitre 1, Tabteau 1.1) indications sur Ie taux de croissance tendencie[ {cnapitre 1, rint..,  1.5, Graph 1.?) accroissement  des r6serves officietLes (chapitre 3, TabIeau j.4)
mesure d9 Ltimpact de [a poLitique budg6taire (chapltre 4, T.abueaux 4.3, ftuctuations du taux de change (chapitre 6, Tabl.eau 6.1)
tendances structuneItes de Irinvestissement (chapitre T,
ddveIoppement de Lrdconomie grecque (Chapitre 9)
Font Itobjet d,une anatyse particuIi6re Ies points suivants :
des saLaires (Chapitre Z)
de d6ficits budg6taires 6[ev6s, situation de fonte infl.ation (Chapitre
acquise en matidre de convergence  des poLitiques  mon6taires (Chapitre - questions
Europden
- probLdmes
pos6es par te Systdme Mondtaire Europ6en et Le futur Fonds Mon6taire (Chapitne 6)
-  indexation
-  importance
- exp6rience
4)
5)
relatifs d LrutiIisation de potitiques de La demande dans La situation
actue[ [e (Chapitne 10)
Le r6sum6 et [es concLusions de chaque chapitre sont [es suivants ;
6conomi que
G)-86fr'(B-o) 5e6/zt
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f . Lrfconoatle comnunaulsle_!-t te_choc p6trol.l,gr
'  Dcpuls 1973 ta politique dconomique a d0 rdagir A deux chocs p6trog,crr
eilt-qlrlcurs importants (tes hausses des prix pdtrotiers ren 1973 et cn lg1glg11. at*rqtn,ts sc sont supersposdes lcs fl.uctuations du cycte conioncturet. Apr0s deux ans et demi de croissance soutenue (taux de croiss:Ehc€ annuel du PI8 dp 3147 -  cl. tabteau 1.1r, te second choc pdtrotie,r a franchement  accf. [6'rd te retournement du cycte. Ces deux vagues de hausses de prix furent pratique"lent  de.n6me ampteur, en termes rdets (doLtars constants), mais sc sont produites dans des circonstances tr6s diff6rentes.
Ators quren 1923 Le taux df uti tisatlon de.s capacitds de production  q*,
6tait ptus 6tev6 qut en 1979, les haussesde ;prir des nratidres premiires non- CnergdtirQuFS furent deux f ois ptus .fortes. 0e nFme, t,appreciation  des taux de change desnonnaieseuropdennes  par rapport au dottar a amorti, en n.riii, Ircffet de cette deuxi0me vague de hausses des prix pdtrotiers, Lien que cette-ci ait coincidd avec un affaiblissement  de ta demande de produits
communautai res tant sur :tes march6s int6rieurs qurextdrieurs.  Une nei L l.eure continuit6 des potitiques mondtaires et de taur de change, ail.i6e A une ptuli gtande mod€ration des revendicatisrssatariates font que-ti tt6chissement de ta'production  en 1980 et 1981 devrait €tre noins net quren 1974 et 1gTS.
Ceta se tr'aduit, draitleurs, par des comportements pl.us stabtes des inves- tisseurs, des consomnateurs €t des comptes financiers sectorieIs. pour [a
Conmunaut€  dans son ensenbLe Les taur de croissance du plg devraient gtrc positifs, de trordre dc + 1r3I en l9B0 et + or6x en 19g1. Toutefois, CJrtain,;
signes sembLent indiquer que [e taux de croissince du potentieL de production <-I- 'accuse une forte baisse tendancieLLe, pu'isquriL est tombe d environ 2r5 7,
depuis 1973, aLors qurauparavant, iI  dtait de 415 %.
2. Stabltisatlon ct convcrgencc
En 19E0, {raccdt6ration des prix l-La consonmation ainsi que tes divergences
drrlvotution constatdes de.nouveau dans cc domaine drun Etat nembre |  [fautre
ont Ate aussi inportanter qufaprls te premier choc p6trotier de 1973. Certainl
facteu,rs, toutefois, en att6nuent Les effets. Les r6centes hausses des prix
A [a consommation r6suttaient en partie dractions dcononigues mendes avec
Itintention de tibfraLiser tes prix et [e contr6[e des loyers, de repercuter
rapidement sur les consomnateurs Irench6rissernent du pdtrote et de nodifier
les structures fiscates; ces actionq visaient dans tous Ies cas A am6l.iorer
tfattocation des revenus ainsi qurA'activer les adaptations  structurettes.
De ptus, A Ifinverse de ce qui srdta,it produit en 1974-75, les revenus satarlrul
ont eu davantage tendance A absorber Les majorations  du prir du pdtrole
ptut6t qur$ les {viter par [e biais de ndgociations  satariates ptus inftation-
nistes. En 1980, les principeIes nesures de Irinflat'ion int6rieure (indice
impticite des prix du PIB, co0ts satariaux) se sont rnoins nal comport6es quc
tes prix I  La consommation et cette am6tioration devrait sc poursuivre cn 198t.
Toutefois, dans [e secteur des entreprises, [a rcntabittt6 insuffisante sc
conjuguant.vcc un taux 6[ev6 dtinftation continu€ de poscr dc greves probttncr'
dani ccrtelns pays, notamn€nt au Royaune-Uni et en Itatie.
n
(-3-
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De ntne que [a quasl-totat,ttC  des autres pays lndustrlatls6s, tr
Communaut6 a subl une trOs vive d6tdrioratlon de ses comptes courants, provoqu6c
par ta hausse des prix du pdtrote (+ 1502 en 1978 et 1980). JusqurA prAsent,
cependant, e[[e est nettement moins bien parvenue que ses principaux concurrents
(tes Etats-Unis et Le Jabon) A orienter tes ressources rCe[[es vers te secteur
externe de faqon A compenser ta ddgradation des termes de Ir6change. Une certaine
6rosjon de la compdtitivit6 des co0ts et des prlx de ta Communautd a 6td enregis-
trde en 1979-1960 et certains sympt6mes drun mojndre dynamisme A Itexportation
sont perceptib[es; sa part dans les exportations mondiates a cess6 de sraccroltre
et ette devient de p[us en ptus vutn6rabLe A [a concurrence  des pays nouvettement
industriaLis6s.  6rEce A des importations de capitaux, Les Etats-llembres n'ont
pas dprouv|, jusqurA ce jout, de difficultd i  financer Leurs ddficits de palementl
couftnts et leurs rdserves offlcleItes de change se sont fortement accrues en
ralson de la hausse brutate du prlx de Iror;  les progrds vers [a r6aHsatlon dfun
ajustement r6eI devront pourtant Strc acc6tdr6s, surtout en ca qui concernc lcr
Etats-mcmbres Ies ptus petits.
4. PoLitique budg6taire et sotdes financiers sectorieIs
Aprds les mesures de stimutation prises en 1978, [a politique budg6taire,
qui avait exerc6 en 1979 un t6ger effet de freinage sur tractivite 6conomique,
devrait, en 1980 et 1981, apporter i  ceLte-ci un certain soutien par [e seut
jeu des stabitisateurs budg6taires automatiques  dans un contexte de tendances
i  La r6cession. Bien que, d'une manidre g6n6rate, Les d6ficits budg6taires
aient 6t6 pLus importants A [a figr desann6es soixante-dix qurau cours de La
d6cennie pr6c6dente, Leur action Fur [a demande, corrig6e de trincidence de
trinfLation, parait sr€tre affaibLie. Crest ainsi que tes d6ficits pubIics
rdsuLtent en partie des paiements drint6r€bvisant i  compenser tes pertes
substantieLtes  en vateur r6e[[e des titres de [a dette pubLique ddtenus par
te secteur priv6 int6rieur. Ces fpcteurs peuvent jusquri un certain point,
expLiquer ta forte augmentation dp Irdpargne  nominaLe des m6nages,  observ6e
dans certains Etats membres depuig ta premi€re crise.p6troLidre.  Le deficit
financier du secteur des entrepriBes (en pourcentage du produit int6rieur
brut), aprAs sr€tre r6duit en 1978, a augment6 en 1979. Une nouvette aggra-
vation est probab[ement intervenue en 1980, mais Le d6ficit resterait n6an-
aroins infdrieur aux montants rccofds enregistrds en 1973 et 1974.
<;{_.r4 _
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Le d6sordre monetaire des ann6es 1970 a aggrav6 [rinfLation et Les
probLdmes  de croissance et dtempl"oi. l-es Legons en ont 6te tir6es avec L'in-
troduction dtobjectifs mon6taires et surtout avec la cr6ation du Systdme
Mon6taire Europden (SME) ddbut ffi79. En depit des difficuLtds rdsuLtant du
deuxidme choc pdtroIier, La discipl"ine ainsi 6tabLie se traduit progressive-
ment dans Les faits. Les modifications des taux pivots sont restdes Limiteesi.
En 1980, pour La premidre fois depu'is dix ans, Lfexpansion mondtaire dans
La Communaut6  srapproche de Ia tendance des ann6es 1960. La convergence ac-
crue des poLitiques mon6taires, rgnforc6e par It6voLution des taux dtint6rOt,
sroppose aux pressions infLationnistes et aux tendances divergentes  dprc
co0ts et des prix. Ctest LA une cqnd'ition n6cessa'ire,  mais non suffisante,
pour obtenir finaIement [a convergence  de Lr6voLution des co0ts et des prix.
Les d€Lais de r6action A [a poLitique mon6taire sont souvent Longs et des
distorsions structureLIes, voir une rdcess'ionr,peuvent  apparaitre si Lreffort:
de stabiLisation reste purement mondtaire. eeci est d6j,ir manifeste dans cer''
t'ains pays. Pour ne pas manquen cette chance de stabiLisation et de conver-
gence ouverte par La poIitique mondtaire actueLLe et pour retrouver de meit-'
Ier.lres perspecti ves de croi ssance et d tenrp Loi, i l" f aut que cet ef f ort soi t
corqpL6t6 par ttaction des finance$ publiques, par La restructuration  de
Lrqffre et, en particulier, par une adaptation rapide de Irr6votution  des re-'
venus aux conditions nouveLtes.
6" Le systdme mon6!a111qqt9Pl31
Le systdme mon6taire europ6en vise A 6tabLir une stabiIit6 monetaire
accrue dans La Communaut6.  Depuis son entr6e en vigueur, Le 13 nars 1979, it
a rempti cet office; [es cours des monnaies participantes ont rft6 p[us stabLes
qutauparavant; Les ajustements de cours-p"ivots ont 6t6 mjneurs, peu f16quents,'
et iLs ont 6t6 effectu6s dans ele bonnes conditjons. L.e succds est cependant
reLatif. Le bon fonctionnement du systdme au cours des dix-hujt derniers mois
r6s;rlte, en effet, outne La mjse qn jeu de ses m6canismes, drune conjonction
de factturs favorables" La contribution du SMH A une p[us grande stabiIite
mondtaire dans un environnement de pLus en pLus d6favorabLe  d€pendra tant du t'en-
forcement  des r€canismes exjstant$ que de l.a cr6ation de mdcanismes nouveaux/,
ind6pendamment des progrds n6cessAires en mat'!Are de performance 6conomique.
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7. Potitiques de Itinvestissement  et de Irdrterqie
Les nouvetLes donn66s de tr€conomie 6nerg6tique et de ta division
internationa[e du travait exigent une adaptation accdLdrde de Irappareil produc-
tif.  Cette exigence drajustement pdse pour Iressentiet sur Lrindustrie. ALors
que ItampLeur du ch6mage demeure un d6fi majeur, une infLation maI maitris6e et
La contrainte ext6rieure imposent des Iimites strictes i  La pol.itique de gestion
de [a demande gLoba[e. Dans ce contexte, [e retour A une croissance ptus soute-
nue et La rdsorption du sous-emptoi passent par La recherche drun meitteur ajus-
tement des facteurs de production. La restauration drun niveau et drun rythme
satisfaisants de Irinvestissement productif constitue un objectif centraI de
cette poLitique de Lroffre.  En effet,  La prognession de La formatfon de capitat
productif au cours de ces derniAtes ann6es a et6 insuffisante pour assurer i  ta
fois Ies restructurations ndcesslt6es par Ie decLin de certaines activitAs, ta
mise en oeuvre de nouveLLes techniques de production, et Irensembte des inves-
tjssements Li6s aux contraintes Anerg6tiques. Au-deLA drune poLitique de r6gu-
Iation macro-6conomique appropride, une reprise de taux drinvestissement  dynami-
ques qui conditionnenent toute am6Lioratjon  de ta situatjon de Lremptoi, imptiqud
Ie d6vetoppement de'politiques sp6cifiques dtincitat'ion. Ceci est particuIiAremen'
vrai dans [e domaine 6nerg6tique otr les objectifs que srest assign6e ta Communaut6
requiArent  une poLitique approprl6e des prix et des mesures drencouragement i
Ilinvestissement.
8. EvoLuiion et poL.it,ique de l.'empLoi
Lt6vqlution de IrempLoi dans ta Communaut6 a 6t6 marqu6e - depuis ta
premidre crise pdtrotidre - par l"a baisse dans LragricuLture,
wrc rr6duction de ttempLoi dans-Ltindustrie  et une pour-
suitq i  un rythme ininterrompu de [a hausse de LrempLoi dans [e secteur
tertiai re,. ceI Le-ci 6tant suf f i samment rapide pour avoi r permi s ir l, rempLoi
total de progresser en 1977,1978 et 1979 presque au m6me rythme que [a
population active. Une stagnation de Lremploi en 1980 serait suivie drune
baisge en 1981. La progression de [a population active aura pour
des raisons d6mographiques tendance i  stacc6t6ier, et une augmentation du
ch6mqge se produirait en 1980 et 1981. Lraccroissement du ch6mage sera
part{cuLidrement rapideparmis Les jeunes dont Ia proportion dans Le totet
sfapprocherait de 5O7.
Lriconomie grecque et Irentr6e dans ljr Communaut6
La Grdce, associee A ta Comqunaut6 dconomique europ6enne depui s 1962,
en deviendra  membre i  partin du ler janvier 1981. Ette a accompti,
entre ces deux dates, des progrds 6conomiques consid6rabIes, qui tui
ont permis de rdduire sensjStement son retard par rapport au niveau
moyen de productivit6 et de revenu des Neuf. Lradhdsion de ta Grdce
5 [a Communaut6 tui imposerq ndanmoins, matgr6 les d6Lais de transition
pr6vus, drimportants effortS dtadaptation de ses structures A ta comp6-
tition  internationale  fortement accrue i  taquet[e eLte va 6tre confron-
t6e. Le succds de ces efforts est Lui-m6me conditionn6, dans une targe
mesure, par La rapidit6 plue ou moins grande avec [aquelte ta poLitique
drassainissement  en cours parviendra i  tibdrer Irdconomie des entraves
d6coutant de ses des€qui tibres actuels.
T
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f0. Perspectives et optionp de poIitique  6conomique
Si [e choc p6trolier de 1979/80 (6va[u6 en dolLars) est du m€me ordre de
graodeur que cetui de1973174, te choc €manant de IrenserbLe des prix ext€-
rleurs est bien moindre que cetui ressenti par La Communaut6 en 1974, du
fait  que Les autres eatidres premiOres ont enregistrd des majorations
moins importantes et que Ir6votutign des taux d€ change a compens6 en
partie I'ench6rissement  du p6troLe, Far aiIteurs, ta demande ext6rieure
ne progressera que mod6r6ment en 196$181, essentiet lement par suite de
[a diminution de La capacitd drabsprption  des irportations par tes pays
de L'OFEF et de [a Lenteur de [a cpoissanee dcs srportations i  destina-
tion de nombreur. pays en voie de dfvel,oppeneftt  connaissant  des difficul.-
tds de ba[ances des paiements. La ddtdrioratiovr de [a position concur-
fcntiette de ta Cownr.nraut6 pourreit en outrc sc traduire par une perte de
parts de march6s- La r€gression de te prodsstion, amorc€e au second trd-
mestre de 1980, devrait prendre fin dCbut t9&1 et €tre suivie drune re-
pri.se progressive de [,ractivit€ en r€ponse & wte nouveL[e augnentation
de [a consof,mation  pri.v*e et de [a fornation de stoeks. La, Communaute
doit faire face au choc pdtrotier en intensifiant t,a potitique 6nerg€-
tique, les incitations i  investir et dtautres a€EuFes visant d d6veLop-
per Le potentiet de croissance sans nodif{cr Irorientation gtobalement
restrictive de [,a potitique budgdtaire. l*re ccrtaine au$nentation  du
d6ficit budg€ta'ire en t9E1 est indvitab[e, cn raisofl du jeu des stabi-
Ifsateurs automatiSreg et ne dcvrait F,c,g &trc coepengde par des mesures
restri ct i ves.
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